
ϰƚŚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ 
 
 
,ĞůůŽ�ĂŐĂŝŶ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂǀĞ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ��ĂŵƉĂŝŐŶ͘ 
 
dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ŵĂũŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ďŝƚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘�
WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ��ĂƌŶĞƚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
 
 
sŝĐƚŽƌŝĂ�YƵĂƌƚĞƌ�;'ĂƐǁŽƌŬƐ�^ŝƚĞͿ�WůĂŶŶŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
&ĂŝƌǀŝĞǁ�EĞǁ�,ŽŵĞƐ�ĂŶĚ�KŶĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗� 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗ Ϯϭͬϯϲϳϲͬ&h> 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ >ĂŶĚ�&ŽƌŵĞƌůǇ�<ŶŽǁŶ��Ɛ��ƌŝƟƐŚ�'ĂƐ�tŽƌŬƐ��ůďĞƌƚ�ZŽĂĚ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ��ĂƌŶĞƚ��Eϰ�ϵ^,� 
WƌŽƉŽƐĂů͗ ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϱϰϰ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵŶŝƚƐ�;hƐĞ��ůĂƐƐ��ϯͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϯ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϰ�ƚŽ�ϴ�ƐƚŽƌĞǇƐ͕�ǁŝƚŚ�Ϯϲϳ͘ϭƐƋŵ�ŽĨ�ƌĞƚĂŝůͬĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ϭϭϮ͘ϳƐƋŵ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉĂĐĞ�
;hƐĞ��ůĂƐƐ���ĂŶĚ�&Ϳ�Ăƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ͕�ŶĞǁ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĂůŵ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞĚ�ĂŵĞŶŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͕�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ϯϯϰ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌ�ĐůƵď�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶͿ�ǁŝƚŚ�
ďĂƐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ůĞǀĞů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ƐĞĐƵƌĞ�ĐǇĐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
 
dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƚŽ��ĂƌŶĞƚ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭƐƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�;Ϯϭͬϯϲϳϲͬ&h>Ϳ�ŽŶ��ĂƌŶĞƚ��ŽƵŶĐŝůΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀƋũƵůǇϮϬϮϭ 
 
dŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�&ĂŝƌǀŝĞǁ�Θ�KŶĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�
ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�

ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘͘͘ 



ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ďǇ��ĂƌŶĞƚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽŵĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�ϵϴ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϴϭϰ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 
 
��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�KŶĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�ƐƟůů�ŚŽůĚ�Ă�ǀĂůŝĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϳ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ďƵƚ�ǁĞůů�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŵŝǆĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ϯϳϭ�ŚŽŵĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�&ĂŝƌǀŝĞǁ͕�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĨŽƌ�
ŵƵĐŚ�ĚĞŶƐĞƌ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ŽďƚƌƵƐŝǀĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ƉĂĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƟŶǇ�ŇĂƚƐ͘ 
 

 
ZĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�KďũĞĐƚ 
>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�Ɛŝǆ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ŽďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ůĂƚĞƐƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�YƵĂƌƚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͗ 

· EŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ďĞĚ�ŇĂƚƐ͘ 
· dŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚĂůů�ďůŽĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘ 
· dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĚĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
· dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘ 
· /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘ 
· &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĐŽŶƐƵůƚ͘ 

 
^ƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĸĐĞƌ͛Ɛ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘ 
 
 
,Žǁ�dŽ�ZĞƐƉŽŶĚ 
&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƉůĂŶƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽŶůŝŶĞ͘ 
�ŝƌĞĐƚ�ůŝŶŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀƋũƵůǇϮϬϮϭ 
 
Kƌ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ǀŝĂ�ǁǁǁ͘ďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƐĞůĞĐƚ�͚WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕͛�͚sŝĞǁ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�Ă�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕͛�͚�ĂƐŝĐ�ƐĞĂƌĐŚ͕͛�ƚŚĞŶ�ĞŶƚĞƌ�Ϯϭͬϯϲϳϲͬ&h>�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ďŽǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ͘ 
 
dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŝƐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭƐƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 
 
�ĂƌŶĞƚ��ŽƵŶĐŝů�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƉŽƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ 

�ŵĂŝů͗ ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
WŽƐƚ͗  WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƚƌŽů͕�Ϯ��ƌŝƐƚŽů��ǀĞŶƵĞ͕��ŽůŝŶĚĂůĞ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�Etϵ�ϰ�t 

/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŶƵŵďĞƌ�Ϯϭͬϯϲϳϲͬ&h>�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ĨƵůů�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ǁŚĞŶ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ďǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƉŽƐƚ͘��ŽŵŵĞŶƚƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐůǇ�ǀŝĞǁĂďůĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

&RQVHQWHG����� 
2QH�+RXVLQJ�6FKHPH 

5HIXVHG������)DLUYLHZ�	�2QH�
+RXVLQJ�6FKHPH 

&XUUHQW������DSSOLFDWLRQ�IURP 
)DLUYLHZ�	�2QH�+RXVLQJ 

����KRPHV ����KRPHV ����KRPHV 

0HZV�KRXVHV����VWRUH\� 
7RZQ�KRXVHV����VWRUH\� 

)ODWV����WR���VWRUH\��DQG�RQH���
VWRUH\�EORFN� 

)ODWV�RQO\ 
�EORFNV�XS�WR����VWRUH\V� 

)ODWV�RQO\ 
�EORFNV�XS�WR���VWRUH\V� 

��EHG�XQLWV�-��� 
��EHG�XQLWV�-���� 
��EHG�XQLWV�-��� 
��EHG�XQLWV�-��� 

��EHG�IODWV�-���� 
��EHG�IODWV�-���� 
��EHG�IODWV�-���� 

6WXGLR�IODWV�-��� 
��EHG�IODWV�-���� 
��EHG�IODWV�-���� 
��EHG�IODWV�-���� 
��EHG�IODWV�-��� 

����FDU�SDUNLQJ�VSDFHV ����FDU�SDUNLQJ�VSDFHV ����FDU�SDUNLQJ�VSDFHV 

ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘͘͘ 



 
EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ϮϬϬϬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŵŽƌĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�͚�ŽŶƟŶƵĞĚ͛͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽŋŝŶĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ǁŽƌĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĞǆƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ƟŵŝŶŐ�ŽƵƚ�
ĂŌĞƌ�ϭϬ-ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ůŽƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘ 
 
&Žƌ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞīĞĐƚ͕�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌĚƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ĐŽƉǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚĞ�ĐŚƵŶŬƐ�ŽĨ�
ƚĞǆƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�tƌŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŵŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĮŶĞ͘�
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ͘�EŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ďƵƚ��s�Zz�ůŽĐĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ǀŽŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞĂĐŚ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂƐ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŝŶƉƵƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘���ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�͚�ĞƐŝŐŶ��ŶĚ��ĐĐĞƐƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͛�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ĂƌƟƐƚƐ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�͚sŝĐƚŽƌŝĂ�YƵĂƌƚĞƌ�sŝƐƵĂůƐ͛�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞ�Ă�ƌŽƐĞ�ƟŶƚĞĚ�
ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ͘ 
 
&Žƌ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĂƐǁŽƌŬƐ�ƐŝƚĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶĞǁďĂƌŶĞƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
 
 
 

 
 

ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘͘͘ 

sŝĐƚŽƌŝĂ�YƵĂƌƚĞƌ�sŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ 
 
�Ğ�ǁĂƌǇ�ŽĨ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�͚ŐƌĞĞŶ͛�ƐƉĂĐĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�
ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�
ŶŽƚ�ďĞ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ŐůĂŶĐĞ͘ 

dŚŝƐ�ůĂƌŐĞ�ŐƌĞĞŶ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ŐƵŶ�ĐůƵď͘ 

dŚŝƐ�ůŽŶŐ�ŐƌĞĞŶ�ƐƚƌŝƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�
Θ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�'ƌŽƵŶĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ƉĂƚŚ͘ 



�ĞƚĂŝůĞĚ�ZĞĂƐŽŶƐ�dŽ�KďũĞĐƚ 
^ƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�Ɛŝǆ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ŽďũĞĐƚ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͘ 
 
EŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽĨ�ϯн�ďĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ďĞĚ�ŇĂƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ�
WŽůŝĐǇ��DϬϴ�ĂŶĚ��ƌĂŌ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�WŽůŝĐǇ�,KhϬϮ�,ŽƵƐŝŶŐ�Dŝǆ͘��ĂƌŶĞƚ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ďĞĚ�
ŚŽŵĞƐ�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ũƵƐƚ�ϭϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯϵ�ƐƚƵĚŝŽ�ŇĂƚƐ�
ĨŽƌ�ϭ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ϵϮ͕�Ϯ�ďĞĚ�ϯ�ƉĞƌƐŽŶ�ŇĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĂƚƐ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ 
 
dŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚĂůů�ďůŽĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�͞dĂůů�ďƵŝůĚŝŶŐ͟�
ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ϴ�ƐƚŽƌĞǇƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ƐĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ϳ�ƐƚŽƌĞǇƐ�ƚĂůů͘��ůŽĐŬƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞ�ϳ�ƐƚŽƌĞǇƐ͘�dŚĞ�
>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞĮŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĂůů�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůŽĐĂůŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ďƵƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�ƐƚŽƌĞǇƐ�Žƌ�ϭϴ�ŵĞƚƌĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌŵŽƐƚ�
ƐƚŽƌĞǇ͘͟�'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ��ĂƐƚ��ĂƌŶĞƚ�tĂƌĚ�ĂƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯ�ĂŶĚ�ϰ�ƐƚŽƌĞǇƐ͕�ƚŚĞ�ϳ�
ƐƚŽƌĞǇ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�͞dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͕�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘͟�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵƐĂů͘ 
 
dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĚĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ŚĂƐ�
Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ϯϴϲ�ŚĂďŝƚĂďůĞ�ƌŽŽŵƐ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�;ŚƌͬŚĂͿ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚĞŵĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƚŽ�
ϱϮϳ�ŚƌͬŚĂ͘�dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
Wd�>�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ϭ-ϯ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ϭϱϬ-ϮϱϬ�ŚƌͬŚĂ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�
ƵƌďĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŽŶůǇ�ϮϬϬ-ϰϱϬ�ŚƌͬŚĂ͘�dŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ŝƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĞŶĚ�ĨŽƌ��ĞŶƚƌĂů�ƐŝƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ϯϬϬ-ϲϱϬŚƌͬŚĂ͘�&Žƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�ĚĞĮŶĞƐ��ĞŶƚƌĂů�
�ƌĞĂƐ�ĂƐ͗�͞ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ĚĞŶƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƐ͕�ůĂƌŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ƐƚŽƌĞǇƐ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϴϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�
Žƌ�DĂũŽƌ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ͟�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƚƌƵĞ�Žƌ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ͘�dŚŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ŝŶ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ��DϬϮ͕��ƌĂŌ�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�WŽůŝĐǇ��ϲ�ĂŶĚ��ƌĂŌ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�WŽůŝĐǇ���,Ϭϭ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ŽƉƟŵŝƐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ͘ 
 
dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘�EĂƟŽŶĂů͕�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌŶĞƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�Ăůů�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EĂƟŽŶĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�
WŽůŝĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�;EWW&Ϳ�^ĞĐƟŽŶ�ϭϮ͕�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�;ϮϬϮϭͿ�WŽůŝĐǇ��ϲ�ĂŶĚ��ĂƌŶĞƚ�WŽůŝĐǇ��^ϱ͕��DϬϭ�Θ��DϬϱ͘��
'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ŽŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ďŽůƚ�ŽŶ�ďůŽĐŬƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŽďũĞĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

· DŽŶŽůŝƚŚŝĐ͕�ƌĞĐƟůŝŶĞĂƌ�ŵĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐĞ�ďůŽĐŬƐ͘ 
· hŶŝĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞƟƟǀĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ͘ 
· �ĞƌŝĂů�ǀŝĞǁƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƵƟůŝƚĂƌŝĂŶ�ƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ͘ 
· &ůĂƚ�ĨĂĐĂĚĞƐ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�͚ǁĂůů͛�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞůŝĞĨ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŚĂĚŽǁƐ�

ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ͘ 
· ��ŐĞŶĞƌŝĐ�ŐƌŝĚ�ŽǀĞƌůĂŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞƟƟǀĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�

ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĂŵĞŶŝƚǇ͘ 
· ^ĞǀĞŶ�ƐƚŽƌĞǇ�ďůŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ǁĂůů�ŽĨ�

ŚŝŐŚ�ƌŝƐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘� 
· 'ĞŶĞƌŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĂŵĞŶŝƚǇ͘ 
· &ůĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂďŝƚĂďůĞ�ƌŽŽŵƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌŚĞĂƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�tĞƐƚ�ĨĂĐŝŶŐ�

ĂƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶŽŝƐĞ͘ 
· ^ĞǀĞŶ�ƐƚŽƌĞǇ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƉŝŶĞ�ƌŽĂĚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�͚ŶŽŝƐĞ�ĐĂŶǇŽŶ͕͛�ǁŝƚŚ�ŶŽŝƐĞ�

ƉŽůůƵƟŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŝƟŐĂƟŶŐ͘ 
 

ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘͘͘ 



�ǀĞŶ�ƚŚĞ�'>��ƉůĂŶŶĞƌƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞KĸĐĞƌƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ůĂǇŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶ�ŽƉƟŵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͟�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�͞dŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ŚĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĂůŵ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͘�/Ŷ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞǁƐ�ƚǇƉĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐͬ
ĂŵĞŶŝƚǇ�ƐƉĂĐĞƐ͘͟�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'>��ĂŶĚ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ 
 
/ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�Θ��ĐĐĞƐƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ŐŽŽĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ϰϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�
Wd�>�ƌĂƟŶŐ�ŽĨ�ϭĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƉŽŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�
ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬϬŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ��Ğůƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�;ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬͿ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϵϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǇĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϯϯϰ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐƉĂĐĞƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�Ϭ͘ϲ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽŵĞ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ϰϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐƉĂĐĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ďŝŶ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůĞ�ƐƉĂĐĞƐ�ĨƌĞĞŝŶŐ�ƵƉ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŇĂƚƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵŶĚ�
ůĞǀĞů͘�tŚŝůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶŶĞƌ�>ŽŶĚŽŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�WůĂŶ�ƐƚĂƟŶŐ�͞ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�Wd�>�KƵƚĞƌ�
>ŽŶĚŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŵŽƌĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�KƵƚĞƌ�>ŽŶĚŽŶ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞƐ�ƌŝƐŬƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŽŶ�ƐƚƌĞĞƚ�
ĂŶĚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͛Ɛ�ƌŽĂĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌŽĂĚƐ�ŝŶ�ŽƵƚĞƌ�
>ŽŶĚŽŶ͘͟��Ɛ�ƐƵĐŚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŽ�ϯϯϰ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ǁĂƐ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵƐĂů͘ 
 
&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĐŽŶƐƵůƚ͘�dŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĞŵƉƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ǁĞďŝŶĂƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽ�ƉůĂŶƐ͕�
ĚƌĂǁŝŶŐƐ�Žƌ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ��ĂƌŶĞƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĸĐĞƌƐ͘�^ĂǀĞ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵƉ�Ă�ƐĐŚĞŵĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞŶƚĞĚ�ϮϬϭϳ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ŝŶ�DĂǇ͕�ďƵƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ũƵƐƚ�ϵ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�EWW&�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�
͞�ĂƌůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƟĞƐ͘�'ŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌĞ-ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĞŶĂďůĞƐ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘͟�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�
ŵĞƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ 

ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘͘͘ 

sŝĐƚŽƌŝĂ�YƵĂƌƚĞƌ�&ĂĐĂĚĞƐ 



 
�ůĞĐƚĞĚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ 
KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 
 
DW�ĨŽƌ��ŚŝƉƉŝŶŐ��ĂƌŶĞƚ      dŚĞƌĞƐĂ�sŝůůŝĞƌƐ    ƚŚĞƌĞƐĂΛƚŚĞƌĞƐĂǀŝůůŝĞƌƐ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 
'>��ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ��ĂƌŶĞƚ�Θ��ĂŵĚĞŶ  �ŶŶĞ��ůĂƌŬĞ     ĂŶŶĞ͘ĐůĂƌŬĞΛůŽŶĚŽŶ͘ŐŽǀ͘ƵŬ�    
 
�ĂƐƚ��ĂƌŶĞƚ�tĂƌĚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ    �ůůƌ�&Ğůŝǆ��ǇĞƌƐ     Đůůƌ͘Ĩ͘ďǇĞƌƐΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�EŝĐŽůĞ�ZŝĐŚĞƌ�   Đůůƌ͘Ŷ͘ƌŝĐŚĞƌΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�>ĂƵƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ   Đůůƌ͘ů͘ǁŝůůŝĂŵƐΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
 
,ŝŐŚ��ĂƌŶĞƚ�tĂƌĚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ    �ůůƌ��ĂǀŝĚ�>ŽŶŐƐƚĂī   Đůůƌ͘Ě͘ůŽŶŐƐƚĂīΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�tĞŶĚǇ�WƌĞŶƟĐĞ   Đůůƌ͘ǁ͘ƉƌĞŶƟĐĞΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�:ƵůŝĂŶ�dĞĂƌĞ    Đůůƌ͘ũ͘ƚĞĂƌĞΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
 
KĂŬůĞŝŐŚ�tĂƌĚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ     �ůůƌ�^ĂĐŚŝŶ�ZĂũƉƵƚ   Đůůƌ͘Ɛ͘ƌĂũƉƵƚΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�dŚŽŵĂƐ�^ŵŝƚŚ   Đůůƌ͘ƚ͘ƐŵŝƚŚΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
              �ůůƌ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ŽǁĞƌďǇ  Đůůƌ͘Ɛ͘ƐŽǁĞƌďǇΛďĂƌŶĞƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
 
 
EĞǁƐůĞƩĞƌ 
WůĞĂƐĞ�ƉĂƐƐ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ŚĞĂƌĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚƐ͘ 
 
 
ZĞŐĂƌĚƐ͕ 
^ĂǀĞ�EĞǁ��ĂƌŶĞƚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�dĞĂŵ 


